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OBJETIVO

Se presenta la evolucion mensual del sector automotriz y se
monitorea el comportamiento de dicha rama. En el ranking de
las industrias manufactureras ocupa el primer lugar (3.0% del
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DEMANDA: SOLIDO INICIO DE ANO
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CONCLUSIONES Empresas con Exposicion al Sector
Dicho lo anterior, nuestra perspectiva es que el sector Nemak (NEMAKA) Pochteca (POCHTECB) CATEGORIA
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Corto Plazo
i) Derivado de que Latinoamérica y Canadéa se encuentran

indicadores de consumo y los bajos precios de la gasolina.
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1/ Cifras ajustadas por estacionalidad. *Corresponde a diciembre, cifra mas reciente.
Fuente: AMIA / INEGI / Banxico / IMSS / BLS / Departamento de Comercio / Bloomberg.

con dificultades econdémicas, las exportaciones mexicanas continuaran con su desempefio modesto.
i) La demanda automotriz en México y EUA mantendra dinamismo debido a la estabilidad del mercado laboral, los sélidos

i) Seré observable la pérdida de dinamismo en las ventas de automdviles en EUA como consecuencia del aumento en la tasa de
interés de referencia que encarece el costo del crédito. Adicionalmente, la caida en la cotizacion de la gasolina tendra una base
de comparacion mas complicada que podria no ser benéfico para el consumo de automdéviles.

i) Debido a que las ventas nacionales no son representativas para la produccion automotriz, la solidez de la demanda interna no

sera un factor determinante en la oferta.
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DEMANDA NACIONAL: INICIO SOLIDO

La Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz (AMIA) registré ventas por
119 mil vehiculos en enero. Si bien, la cifra es apenas comparable con las
ventas en Estados Unidos (13.4 millones), el crecimiento de la demanda por
autos en México se ha mantenido en un rango de variacién sélido.

Con un crecimiento anual de 15.4%, las ventas de automéviles prolongaron su
dinamismo al primer mes de 2016. Cabe mencionar que, pese a ser la base de
comparacion mas complicada, el crecimiento se mantiene elevado. El
dinamismo durante enero responde a los siguientes elementos:

i. La confianza de los consumidores mantiene un puntaje estable.
Durante el mes de referencia, el subcomponente que mide la
inclinacion de compra de autos, alcanz6 61.5 puntos. El crecimiento
de 15.7% prevalece en un entorno coyuntural adverso, mismo que ha
erosionado el crecimiento del subindice de perspectivas del pais. En
esta misma linea, podrian existir corolarios negativos sobre las
ventas en el corto plazo.

il La estabilidad en el mercado laboral. La certeza de ingreso futuro,
que genera el goce de un empleo, ha sido uno de los elementos
diferenciadores en lo que respecta a la demanda por vehiculos. Dado
que su adquisicién representa un compromiso a largo plazo, la tasa
de crecimiento del empleo formal ha generado resultados positivos.
Cabe sefialar, que las importaciones de automoviles usados sufrieron
una contraccion de 60.6% durante 2015; ello refleja un efecto
sustitucién que favorece la adquisicion de vehiculos nuevos.

iil. El comportamiento expansivo del crédito automotriz. Con saldo a
diciembre de 2015, la cartera vigente de crédito automotriz alcanzo
los 7 mil millones de pesos. Un crecimiento anual de 11.6% que
parece seguir en expansion. El otorgamiento de crédito es un
elemento determinante para la demanda de vehiculos y, dada la
relacion que la tasa de referencia guarda con las tasas de dicho
segmento de crédito, una posible desaceleracién en las ventas
nacionales del sector podria tener cabida. Sin embargo, la
competencia en el otorgamiento crediticio del sector podria ejercer
contrapeso.
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Perspectivas — Ventas de Autos y Crédito (Var. Anual)
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iv. La liberalizacion parcial en los precios de la gasolina. En enero, los precios de gasolina cayeron 1.7%, por lo que ventas de autos podrian continuar

favorecidas en el corto plazo.
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DEMANDA EUA: CRECIMIENTO MODERADO
La venta de vehiculos en Estados Unidos alcanz6 un crecimiento anual de 5.0%
durante enero. Ello, al colocar 17.5 millones de autos (Mda)® en el mercado.

Derivado del Tratado de Libre Comercio (TLC), las exportaciones de México a EUA
son contabilizadas como domésticas, por lo que es importante prestar atencion al
incremento en dicha cifra, misma que mantuvo un ritmo de crecimiento estable
durante enero (13.8%).

Destacamos los siguientes aspectos como determinantes de la demanda
automotriz en Estados Unidos durante enero:

El comportamiento del crédito no revolvente. En su lectura de diciembre, la
demanda por crédito alcanzé un crecimiento de 6.9% anual. Dada la estrecha
relacion que guarda la tasa de referencia con la tasa de interés de créditos
automotrices, no seria de sorprender una pérdida de dinamismo en el corto
plazo. Acorde con nuestro analisis, la correlacion entre las ventas y la tasa de
interés es estrecha y negativa, alcanza 79.5%.

La mayor confianza para comprar bienes durables. La propension de
consumo, ha presentado tasas de crecimiento estables en su componente
correspondiente a compra de vehiculos. Durante enero, ésta alcanz6 73
puntos, contraste favorable con el puntaje previo (69). El hecho de que los
indicadores econémicos auguren un alza gradual en tasas durante 2016,
fortalece la confianza de los consumidores en lo que respecta a compra de
autos.

La caida constante en los precios de gasolina. Ello causa el efecto
sustitucion entre coches y camionetas. Las ventas de coches contindan
presentando una tendencia negativa en comparacion con las ventas de
camionetas. Dicha situacion ha sensibilizado la demanda de vehiculos al
precio de la gasolina. La caida anual de 12.2% en el precio de ésta durante
enero sin duda fungié como catalizador de ventas de camionetas. La
intensificacion de la sensibilidad de la demanda ante el precio de la gasolina
podria ocasionar un cambio en las ventas de autos en caso de que se dé una
reversion en la tendencia a la baja del mismo. Cabe sefialar, que una base de
comparacion mas complicada, estara causando una desaceleracién en el ritmo
de caida del precio de la gasolina.

! Cifras ajustadas por estacionalidad y anualizadas.

Perspectivas — Ventas de Vehiculos EUA (Miles)

thal de Var. %

Vehiculos
(Miles) Enero ) AUEY
2016 Enero 2016
Carros 486 -8.2
Medio 229 -1.7
Pequeiio 195 -11.3
Lujo 62 -19.1
Grande 0.02 -83.1
Camionetas 662 6.5
Pickup 169 1.5
Cross-over 311 10.3
Minivan 39 28.9
Medio SUV 67 0.4
Grande SUV 19 -6.2
Pequeiia SUV 14 -6.2
Lujo SUV 16 -4.8

Fuente: GFBX+/ Bloomberg

Perspectivas — Ventas de Vehiculos EUA y Gasolina (Var. % Anual)
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OFERTA INICIA EL ANO A VUELTA DE RUEDA

En este sector, la oferta se encuentra en funcién de la demanda tanto interna como
externa. Es por ello que un analisis de la produccion no puede aislarse a lo que ocurre
en la parte del consumo. De ahi que en esta seccién se presente la interrelacion de
ambas partes, a diferencia de otros documentos.

La produccion de enero se expandié 0.4%, lo que contrasta con crecimientos de 6.8%
y 2.7% para el mes homoélogo de 2014 y 2013 respectivamente. Por su parte, las
exportaciones registraron una variacion positiva de 4.1% que es inferior a lo
presentado en el mismo mes de 2014 (15.2%) pero superior al inicio de afio de 2013
(-0.4%). Lo anterior obedece a lo siguiente:

i. Unicamente EUA increment6 sus compras de autos mexicanos, mismo
que demanda alrededor de 77.4% del total. El resto de los socios comerciales
de México presentaron variaciones negativas en sus compras. Destaca el
caso de Canada (10.7% del total), con tasas de -24.1%.

ii. Cerca de 80.0% de la produccion nacional se destina al mercado
exterior. Derivado de que la demanda externa por automoviles registra
debilidad, la manufactura de automéviles perdié dinamismo en el mes de
referencia.

En este sentido, es de sefialar que la AMIA explicé que cambios en la fabricacién de
diferentes modelos en algunas marcas ocasion6 el comportamiento de la produccion.
Sin embargo, recordemos que ésta depende en mayor parte a la demanda proveniente
del exterior (80.0%), misma que se mantiene moderada por factores de debilidad
econdémica.

Por otra parte, el indicador de inventarios mayoristas de EUA presenta una
tendencia al alza. Ello sugiere que existe una acumulacion de vehiculos que podria
continuar repercutiendo el ritmo del flujo de automéviles a dicho pais.

Adicionalmente, existen riesgos latentes provenientes de paises de Latinoamérica
(5.2% del total) y de Canada (10.7% del total). La situacién econdémica en ambas
regiones es complicada derivado de la coyuntura actual (precios de petréleo, politica
monetaria, etc.), asi como de factores internos (situacién politica, etc.).

Perspectivas - Exportaciones y Ventas EUA (Miles de Autos*)
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Perspectivas - Importaciones Eq. Transporte EUA-MX (a/a%)
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CONCLUSIONES. . N L ~ Perspectivas — Ventas de Autos MX y Producciéon (Var. Anual)
El mercado automotriz presentd un desempefio mixto en este inicio de afio. Por

un Iadol, ,Ias ventas de automaviles en Mez«co y EUA prolqngaron su ritmo de Produccién  ==\Ventas Nacionales

expansion. Por otra parte, la oferta mostré un comportamiento moderado

respecto a otros inicios de afio. 6.0% -

Nuestra perspectiva es que el sector respondera a los siguientes elementos: 4.0% -

Corto Plazo 2.0% -

)

Latinoaméricay Canadéa con dificultades econdmicas. Factores

coyunturales e internos estan impactando de forma adversa el 0.0% - A '
crecimiento del PIB. La prolongacién en su desaceleracion .
economica traera implicaciones negativas sobre las exportaciones -2.0% A
mexicanas de ambas regiones.
g 4.0% -
La demanda automotriz en México y EUA mantendra dinamismo. 6.0% -
Las ventas de vehiculos podrian prolongar su crecimiento en los '
siguientes meses. Ello sustentado en los sélidos indicadores de 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
consumo y empleo para ambos paises, asi como bajos precios de la Fuente: GFBX+/ Bloomberg/AMIA
gasolina.

Mediano Plazo

i)

ii)

Pérdida de dinamismo en las ventas de automoviles en EUA. El alza en la tasa de referencia encarece el costo del crédito. Por lo que podria repercutir
en las exportaciones mexicanas ante una menor demanda de las mismas. Ello derivado de que alrededor del 70.0% de las exportaciones totales
corresponden a EUA. El efecto no es inmediato, sin embargo esperamos que el impacto en la demanda estadounidense sea mas pronto que en México. Ello
debido a que la relacion entre la tasa de referencia y el costo de crédito automotriz es més estrecha en EUA.

Confluencia de diversos efectos sobre las ventas nacionales. El incremento de 25pb en la tasa de referencia de Banco de México, podra ejercer presion
adversa sobre el crédito automotriz. Sin embargo, el mercado de otorgamiento crediticio en este sector es altamente competido, por lo que su efecto puede
compensar el encarecimiento del crédito y, con ello, aminorar el ritmo de caida en las ventas. Por otro lado, la reciente liberalizacion parcial en los precios de
gasolina, tiene posibilidades de ejercer un contrapeso positivo sobre la demanda nacional.

Ventas nacionales no representativas parala produccion automotriz. Independientemente del efecto final sobre las ventas en México, éstas tienen una
baja incidencia en la produccién nacional (20.0%). Por lo que este factor no sera determinante en la oferta automotriz.

Dicho lo anterior, las implicaciones para México son positivas en el corto plazo. Recordemos que dos terceras partes de la economia corresponden al sector de
servicios, lo que incluye la venta de automéviles. Por otro lado, los riesgos a la baja para el consumo podian ocasionar una moderacién en el crecimiento
economico del pais en el mediano plazo.



¢POR QUE LABORATORIO?
Porque nos percibimos y actuamos no Unicamente como un area de analisis.
El laboratorio es un lugar dotado de los medios necesarios para realizar investigaciones, practicas y trabajos de caracter cientifico, tecnolégico o técnico; esta
equipado de instrumentos de medida o equipos para dichos fines y préacticas diversas. Se realizan pruebas hasta obtener resultados satisfactorios para el usuario.
También puede ser un aula o dependencia de cualquier centro docente.
Su importancia en cualquier especialidad radica en el hecho de que las condiciones ambientales estan controladas y normalizadas de modo que:

1. Sepuede asegurar que no se producen influencias extrafias (independencia) que alteren el resultado del experimento o medicién: control.

2. Se garantiza que el experimento o medicion es repetible, es decir, cualquier otro laboratorio podria repetir el proceso y obtener el mismo

resultado: normalizacién (metodologiay proceso).
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